





















































































































































































































































































































































大臣 (金融庁長官に委任 (194条の７)) は，監視委からの勧告等により，
審判手続開始決定を行わなければならない (金商178条１項)。金融庁では，
審判官 (原則３名の合議) により，原則公開の審判手続が行われる (180
条)。審判官は行政審判を経て決定案を作成し，内閣総理大臣に提出する
(金商185条の６)。内閣総理大臣は，この決定案に基づき，課徴金納付を







































































































































































































































ている。懲戒処分を行う際は，政府の適正手続き (due process) を保障
する合衆国憲法修正５条の範囲内で行わなければならないとされた (In-




































































(11) 2006年２月８日，ガーラ㈱インサイダー取引 (買付け違反) にかかる
証取法違反に対して，32万円の課徴金納付命令が最初である。その後の
事例については，証券取引等監視委員会事務局『金融商品取引法におけ











(14) 厚谷襄児「独占禁止法の変容 (上)」ジュリスト1381号74頁 (2009)。
当初は売上高の３％の 12 あったものが，1991 (平成３) 年の改正で売
上高の６％とされた。なお，2005 (平成17) 年改正では，これが原則10
％に引き上げられている。














































































































































学会雑誌55巻 3．4 号61頁 (2006)。
(56) SECによる民事制裁金 (civil penalty) は，国庫に納められるが (取
引所法21Ａ条)，Sarbanes-Oxley法は，裁判手続により SECに認めら
れた一切の制裁金は，被害者救済のための公正基金 (Fair Fund) へ組
み入れることができることとした (同法308条)。SECは，違反者から
(裁判所を通じて) 徴収した民事制裁金等を救済基金に組み入れ，それ
の被害者への分配の執行にまでかかわる (“Rules of Practice and Rules
on Fair Fund and Disgorgement Plans”: U. S. Securities and Exchange













(62) JOHN C. COFFEE, JR. & HILLARY A. SALE, SECURITIES REGULATION 638 (11th
ed. FOUNDATION PRESS, 2009).
金融商品取引規制のエンフォースメント 263
